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野村修也弁護士講演会「事業承継と会社法改正」
講演録
司会　野村先生のご講演会、「事業承継と会
社法改正」というテーマで行います。白鷗大
学の法政策研究所および小山商工会議所主催
講演会です。法政策研究所所長の早野先生、
開会のご挨拶をお願いします。
早野　今日はお忙しいところ、お集まりいた
だきましてどうもありがとうございます。野
村先生のご経歴を、ご紹介させていただきま
す。
　野村先生は現在、中央大学法科大学院で教
べんを執られております。今まで金融庁審議
会委員等々を歴任されております。あるいは
消えた年金問題でも、年金記録問題で内閣の
特命を受けて、そのチームの室長に就任さ
れ、あるいは先の2011年の大地震のときでも、
東京電力、福島原子力発電所事故調査委員会
の主査として、報告書を取りまとめられてい
ること、ご承知のとおりだと思います。たく
さんご経験なさって、これ以上言えないので
すが、野村先生の話を早く聴きたいと思いま
すので、早速話に入らせていただきたいと思
います。今日はどうもありがとうございま
す。先生、よろしくお願いいたします。
司会　それでは、「事業承継と会社法改正」
の講演に移ります。
野村　皆さんこんにちは。
受講者　こんにちは。
野村　ただいまご紹介にあずかりました、野
村でございます。今日は「事業承継と会社法
改正」ということで、１時間半ほどお時間い
ただいておりますので、よろしくお願いしま
す。いろいろご紹介をいただきましたが、私
の専門は基本的には会社法です。したがっ
て、会社法の話題が一番自分としては話しや
すいのですが、先程ご紹介がありましたよ
うに、いろいろなことを行っている関係で、
「原発の専門家なのによく会社法分かります
ね」という人がいたり、「年金の専門のよう
なのですけれど、会社法とどう関係あるので
すか」と、ちょっと不満めいた顔で言われる
こともあるのです。でも、ご安心してくださ
い。会社法は私の専門で間違いありませんか
ら、どうぞしっかりと聞いていただければと
思っています。
　会社法は改正が繰り返されてきていますけ
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ども、「会社法の改正」といえば、つい先頃、
会社法が改正されています。この5月１日か
ら施行されている会社法の改正、これを念頭
に置かれる方は結構多いと思うのです。しか
し、会社法の改正の長い歴史を考えてみます
と、平成17年に「会社法」という名前の法律
ができたときの改正が、非常に大きなインパ
クトを持っているわけです。
　歴史をたどってみますと、わが国の場合
は、もともと明治のときには、大陸法といわ
れている、フランスやドイツといった国の法
律を参考に会社法を作りました。それは最初
に三権分立型のガバナンス構造、これを導入
しまして、それでずっと営んできたわけなの
ですが、戦後アメリカの占領下で、アメリカ
法を導入するような形で、大きなパラダイム
転換が行われたのです。その大きな変換が行
われた土俵となりましたのが、昭和25年の改
正で、新しいステージを迎えたわけです。明
治の頃は、ドイツの法律をベースに作ってき
たのですが、そこにアメリカの法律を加えた
新しい土俵の下で、会社法は展開されてきた
のです。
　ところが、実際それでうまいこといってい
るのかなと思いましたところ、昭和40年代に
大きな社会問題が起こりました。それは「山
陽特殊製鋼事件」と言われていますが、これ
は巨額の粉飾決算事件で、「粉飾決算」とは
要するに、帳簿を操作して、利益がないのに
見せかけの利益を出すということで、最近で
は東芝などで起こったものと同じ不祥事で
す。
　この粉飾決算の結果、山陽特殊製鋼という
大きな会社が倒産して、それにつながってい
る中小企業を含めた日本中の大きなたくさん
の会社が、連鎖倒産するという事態が起こっ
たわけです。
　この出来事は結構有名で、山崎豊子さんと
いう小説家がいますよね。いろんな小説を書
かれていて、例えば『白い巨塔』、外科医の
財前教授という人が出てきて、権力闘争で大
変だといったものがあります。その他にも日
航ジャンボ機墜落事故を扱った『沈まぬ太
陽』とか、中国残留大陸の孤児の話とか。
　中でも有名な小説の一つに『華麗なる一
族』がありまして、これは、銀行の合併問題
と、先ほどご紹介した山陽特殊製鋼事件とを
結びつけて、それをネタに作った小説なので
す。同じ家族がそれをやっているという営み
になっていまして、メインとなっているのは
銀行の合併で、小さな銀行が大きな銀行を飲
み込む、合併劇が描かれています。それと同
時に、同じ時期に起こったこの山陽特殊製鋼
事件を結び付けまして、これを小説にしたわ
けです。もしかすると、皆さん若い方には分
からないないかもしれませんが、数年前にこ
の『華麗なる一族』というテレビドラマが放
送されていまして、このドラマの主人公は木
村拓哉さんでした。
　山陽特殊製鋼事件が起こった関係で、会社
法大丈夫なのか、つまり昭和25年に会社法は
立派に出来上がったはずなのに、大丈夫なの
かということになったのです。そこで昭和49
年に、取りあえず改正をしたのです。昭和40
年代にこうやってバーッと血が噴き出してき
ましたからね。まずは血が噴き出したら、絆
創膏とかを貼りますよね。そういうふうに、
取りあえずやらなければいけない絆創膏を
貼ったわけなのです。
　でもこれは抜本的な改正ではないので、昭
和50年の正月に法制審議会が招集されまし
て、改正しなければならない項目を、みんな
で考えたわけです。あれもこれもやらなきゃ
いけないと。これをとにかくやり切ること
が、会社法の改正にとって重要だということ
で、そのプログラムを決めたのです。ところ
が当時は、日本の法制審議会というのは、大
体10年に１回ずつ改正するというちょっとの
んきなスピード感だったために、これを一気
にやろうと思ったんですが、優先順位を付け
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まして、まずはこれから手を付けましょうと
いう形で始めたところ、その後ロッキード事
件、リクルート事件など、大きな企業不祥事
が起こりその度に絆創膏を貼らなきゃいけな
いという状態になったのですね。
　そこで、そのプログラムとして決めた事柄
を、最終的に改正しきったのは、なんと平成
12年なのです。つまり昭和49年にいったん絆
創膏を貼って、それからそのときどき血が噴
き出しているものを絆創膏を止めながら、プ
ログラムとして決めたことを改正し続けて
きて、それがのんきに10年に一遍ぐらいずつ
やってきたものですから、ようやく平成12年
になって、一段落ついたわけです。
　ところが、世界はマーケット環境が変化し
まして、グローバル化の時代を迎えていたの
ですね。その結果、会社法の根幹に関わる基
本的な考え方が、どんどん覆っていったので
す。世界中で。そういう流れの中で、この古
いものをきちっと補強して、メンテナンスを
して、それでしっかりしたものに作ってはみ
たものの、もはや時代遅れになっていたので
すね。
　そこでどうなったのかというと、平成13
年に、取りあえずこの出来上がったものは
こっちに置いといて、新しいものをどんどん
取り入れましょうということで、平成13年か
ら新たな改正作業が急ピッチで行われるよ
うになったのです。そこで平成13年にはなん
と１年に３回も改正しました。それまでの間
は、10年に一遍のペースで行っていたわけで
すよ。それを一気に加速して、翌14年もその
次の年もと、改正が続いたわけです。そうす
ることによって、世界にキャッチアップしよ
うと、世界に追い付こうということで、新し
いパラダイムの会社法を作り上げていったの
ですね。最近話題になっていますコーポレー
ト・ガバナンスの観点でいきますと、古い会
社法は、監査役を念頭に置いた会社をモデル
にしているわけですけど、平成14年に今の指
名委員会等設置会社に相当する委員会制度を
導入しました。最初導入時は、「委員会等設
置会社」、その後「委員会設置会社」といわれ、
今「指名委員会等設置会社」という名前にな
りました。この新しい会社形態、まさにアメ
リカ型の会社形態ですが、こういうものをど
んどんと取り入れたのです。
　その結果、二つのパラダイムが併存する状
態になってしまったのです。例えば、こっち
にニュートン物理学の体系みたいのがあっ
て、ニュートン物理学の体系を取りあえず補
強して、しっかりとした体系に作り上げた。
そしたらもう違う考え方が出てきて、こっち
にアインシュタインが出てきましたと、そこ
でアインシュタインの話も取り入れなきゃい
けませんねといっているものの、もともと水
と油ですからくっ付かないわけです。これが
両方並走するような形になっていって、どう
しようかということになっていたところで、
法制審議会が招集されまして、どうしたかと
いうと、これを一つの箱に収める作業が行わ
れたわけです。この二つに併存してしまった
ものを、一つの土俵の上にしっかりとした建
物として作り上げるという形で作ったのが、
平成17年の会社法だったのです。
　そういう意味では、これはもう長い日本の
会社法の歴史の中では、極めて大きなパラダ
イム・シフトだったわけです。そのときに出
来上がった「会社法」という名前の法律は、
大改正だったということは間違いがなく、今
のもその大改正の影響下で会社法が運用され
ているわけですね。しかしその平成17年の会
社法も、制定後時間がたっていくうちに、こ
こはちょっとおかしい、あそこはおかしいと
いうこともあり、さらには新しい動きも出て
きたことから、今回初めて、平成17年に作っ
た会社法を改正させるという形になった。こ
れがいわゆる「会社法の改正」の大きな流れ
です。
　そこで今日は、「事業承継と会社法改正」
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という名前付けさせていただいていますけど
も、この会社法の改正というのは、一つには
17年の会社法の改正を視野に入れながら、そ
の延長線上の今年の改正を視野に入れ、それ
が事業の承継に、どういう制度を提供してい
るのかということを考えてみようと、こうい
うテーマになっているわけです。
　これから少し話が変わりまして、事業の承
継というのが、どうしてこんなに考えられな
ければならないテーマなのかということを考
えてみようと思います。日本企業の経営者の
年齢は、どういう年齢層かといいますと、上
場企業は大概60歳ちょっと上ぐらいの人がほ
とんどなのですね。なぜそうなるかという
と、新陳代謝が起こっておりまして、その年
齢層になると社長になって、前の年齢の人は
会長となり、そしてその後フェードアウトし
ていくという形で、順繰り、順繰りその年齢
層の人たちが社長になるために上場企業の社
長の年齢は横ばいなのです。年を取った人は
辞めて、新しくその年齢になった人は社長に
なるという感じですから、同じ年齢。
　ところが、中小企業、非上場の会社の経営
者、特に社長の年齢は、しばらくの間は上場
企業より若かったのです、日本の場合は。そ
れがどんどん年を取っていきまして、あると
き上場企業の平均年齢を超え、そして今や70
歳を迎える、この様になってきてるわけで
す。もうお分かりのように、人が代わってな
いからですよね。昔若かった経営者も年を
取って、毎年年齢が上がってきているという
ことです。こうなった時に、日本企業の大半
がそういった実態になっているということ
は、特に非上場の会社においては、世代交代
が最大の課題になっているわけなのです。
　この事業を継続させるにあたって、経営者
の交代は、日本にとってはとても厄介で大き
な課題です。しかも、それが例えば地方に多
く存在している中堅中小企業、ここが倒産す
ると、地域経済は非常に冷え込んでしまいま
すから、そういう意味ではこの問題、この局
面を乗り越えていくことが、日本全体の、特
に地域経済にとっての最大の課題にもなって
いるわけです。ですから事業承継の問題は、
国策上大きなテーマ、そのランクからいけば
相当上位に置かれている課題になるわけで
す。そうだとしますと他の法分野も含めて、
事業承継に何らかの手当をしましょうという
のは当然のことになってくるわけで、事業と
いうのは会社の形をとって営まれますから、
会社法がそのことに無関心でいるわけではな
い、といえるわけです。
　例えば、今回はお話をしませんが、民法な
どでも事業承継に関係する特則が必要になっ
てきます。会社法の場合にはどちらかという
と、後継者が見つからない会社のことを配慮
した形の政策が取られているんですが、後継
者がめでたく見つかった場合、あるいは誰か
をその後継者として定めましたということに
なると、お父さんが持っている株式を、先に
その後継者である子どもに譲渡するわけで
す。
　つまり、君が後継者だよというような形
で、お父さんが持っていた株式を生きている
うちに少しずつ譲渡していくわけです。そう
すると、世代交代が行われ、次にもう自分が
社長だと指名された人は、張り切りますよ
ね。何をするかというと、自分のうちの家業
をもっと盛り上げようということで、いろん
な知恵を取り入れて、いろんな人の知識を得
て、そして事業を活性化させるということを
するわけです。そうなったときに何が起こっ
てくるかといいますと、株式の価値が上がっ
てきます。自分の努力によって株式の価値が
上がるわけです。頑張れば頑張るほど自分の
会社の価値が上がりますから、それをベース
にして計算した株価が上がってくると、マー
ケットで売れているわけではないのですけれ
ども、例えば税金を課すときには、一応計算
式がありまして、非上場の会社でも純資産額
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というのがありますが、１株当たりの純資産
額をベースにして、まずそれを検討すること
になるのです。会社が儲かり、会社の財産が
増えていきますと、その財産を株の数で割っ
たもの、すなわち１株当たりの純資産額は大
きくなります。そうするとこれが基本で株価
のベースですから、株価が上がっているとい
うふうに見られるわけですね。これ頑張った
から株価が上がっているわけです。
　そうやっているうちにお父さんが亡くなり
相続が始まるわけです。そのときに、例えば
他の相続人との間で、遺留分の問題が起こっ
てくるのですよね。つまり相続人が、最低限
この位は相続できるはずだと言ってもめ事が
起こるわけですね。このときに一番問題とな
るのが、事前に相続前に贈与された生前贈与
分というのを、いったん相続財産に組み戻し
て、それで計算し直すということなのです
が、どの時点の評価額を持って計算するのか
というと、相続が起こったときなのです。そ
うなると、頑張り過ぎた分だけどんどん自分
がもらい過ぎの状態になっていくという形に
なるので、結果的には遺留分を調整するため
に株式は渡せませんから、会社事業承継しな
ければならないので、株式を譲渡できない分
だけ、何らかの財産的調整をしなければいけ
ないということになってきて、そこで持ち出
しが出てきたりというような、頑張れば頑張
るほど大変な状態になるという、おかしなこ
とが起こってしまうことになります。
　そこで、このような状態を食い止めるため
に、例えば民法の特例となっておりますけど
も、経営の承継円滑化法という法律がありま
して、この法律によって、実は遺留分の計算
は、最初にお父さんにもらったときの価格で
いいですよ、その後の頑張り分についてはプ
ラスにはしませんという特則が、実はもう既
に存在してるわけです。このようにすると、
先にもらっていて頑張るということのインセ
ンティブは削がれないわけですね。
　さらには税金の問題があります。相続して
相続税を払うことになると、結構大変です
よ。例えば、よくこういう事がありますよ
ね。家の土地を相続した、だけど相続税を払
えない、だから相続した土地を半分売ります
みたいなことってあるじゃないですか。土地
半分売ってそれを相続税として納めて、小さ
くなったところに家建て直します。これは一
般的によくある話ですよね。これと同じよう
に、例えば株式全部を相続してしまいまし
た。これやっぱり事業承継するのだから、い
ろんな相続財産があるけども、君が相続する
以上は株は全部君がもらいなさいって話にな
ると、それしかもらえないわけですよ。他の
もの、例えば現金も何ももらえない。他の兄
弟姉妹がみんなで現金や他のものを分けてい
る。
　こういう状態になって、さあ相続税といっ
たときに、先程も言いましたように、実は非
公開会社の株式の値段というのは、税務署的
にはすごく高く評価される場合があります。
場合によっては１株が何億円という評価にな
ることもあるのです。そうなってくると、そ
の分の相続税を払いなさいと言われて、土
地だったら例えば10億円の土地を相続しまし
た、相続税払えない。だったら半分にして、
分筆して半分売ればよいことになるのだけど
も、株式の場合はそれやってしまったら事業
承継ができなくなってしまうので、これはも
う手放せないのです。さらには、仮に一部を
現金化しようと思っても、それを買ってくれ
る人はいないわけだから、結局現金化できな
いので、非常に苦しい状況になるのです。
　それでこの相続税の繰り延べという制度
が、先ほど言った、経営承継円滑化法といわ
れている法律の中で手当てされている。後継
者として事業を承継し、そのまま事業を続け
る人については、事業を行っている間は相続
税を繰り延べしてあげますよと、払わないで
いいですよという形にしてあるわけなので
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す。それで見事にちゃんと次の人にバトン
タッチすると、その人の相続税は免除される
という形になって、今度受け継いだ人が、事
業をちゃんと続けていれば払わなくてもいい
ですよと、途中でやめたら払ってくださいと
いう形で、相続税などについても、相当程度、
配慮されているのです。
　このことによって、会社法だけでなく、民
法や税法、その他いろいろな法律が、この課
題に向き合っているわけです。
　そういう中で、会社法が、一体どのような
形のことをこのテーマでやっているのかとい
うことを少し考えてみたいと思います。ここ
では、M&Aを用いた後継者問題の解決とい
う内容です。
　先程の話は、後継者が見つかっている幸せ
な会社の話です。しかし、どうでしょうか。
皆さんの中でも、仮に親が株式会社やってい
ます。けれど自分は公務員になりたいから、
この会社を継ぎたくない、このようなケース
は容易に想定できるでしょう。兄弟の中でお
まえ継げよって言っても、いや僕はIT企業に
勤めたい、外資系のファンドに勤めたい、金
融業界にいきたいなど、それぞれ夢があるわ
けですよ。そうしたときに、昔だったら、「長
男だから継ぎなさい」というようなことがあ
りましたが、最近は、なかなかそうはいかな
い。こういう中で、どんな解決策があるかと、
少し考えてみると、こんな形のものが描かれ
てくるのです。
　後継者がいない場合です。親の企業を子が
継ごうとしない設例です。こういった場合に
（28頁の図「後継者がいない場合」参照）、相
続税の対策として株式の現金化が必要になっ
てくる。どういうことかというと、お父さん
の持っている財産がこの会社の株式だけとい
う状態でお父さんが亡くなってしまいます
と、株式が相続財産になるのですけれど、こ
の株式を相続したら大変なことになるわけで
す。なぜかというと、財産を相続したことに
なるから、税務署から相続税を払いなさいと
いわれるわけですけれど、この株式は、税務
署としては価値があるかもしれないが、現金
ではないので、自分で現金を捻出して、それ
で相続税を払わなければならないという話に
なるので子どもたちはやいやい
4 4 4 4
と言うわけで
す。お父さんもうそう長くはないのだから、
早くこの株式を現金に換えてよ…、というよ
うなシチュエーションですね。会社を解散す
ると一応株式は、現金に戻ります。
　会社は、継続中でも株主総会の決議によっ
て解散することはできます。しかしそんなこ
とは、この世の中では許されないですよね。
実際にその会社の従業員の人たちがいるわけ
ですから。そこを生活の拠点としているとい
うことになれば、お父さんだってそんなこと
はしないですよ。薄情な子どもたちよりも、
一緒に苦労してやってきた従業員の人のほう
が本当の家族みたいなものですから、自分の
薄情な子どもたちのために、その人たちを路
頭に迷わせてまで会社解散する、そんなこ
と、普通はしないですよ。だからそう簡単に
そんなことができるわけではないし、もし仮
にやってしまったとすれば、それが残余財産
の分配と見なされて、かなりの額の税金が課
税されてしまうのです。だから、そんなこと
は得策ではないので、会社を解散させること
は自分にとっても経済的に有利ではないし、
それから従業員のことを考えれば、選択肢か
らは外れていくことになるわけです。
　そこで、株式の譲渡の方法が考えられます
が、それができたらなんてことはないですよ
ね。そんなに簡単にこの会社を継いでやって
くれる人が見つかるわけではないので、そう
簡単に買収してくれるわけでもなく、その株
式どうですかって言ったって、私には何の関
心もありませんよということで買ってはくれ
ない。仮に買う人が見つかって売ることがで
きたとしても、この譲渡所得への課税をどう
するのという話が出てくるのです。事業譲渡
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ですが、この事業そのものを、従業員付きで
誰かに買ってもらおうと、そういう可能性は
あります。事業そのものを丸ごと売るので
す。つまり、従業員の人たちも、その工場も
みんな一括して、事業そのものを売ってしま
うと。よくある話ですよ。
　事業譲渡はそんなに行われないだろと思う
かもしれませんが、皆さんが例えば美容室に
行っていて、そしていつもお願いをしている
担当の美容師さんがいるとしますよね。その
人に髪を切ってもらおうと行きます。美容室
はいつもどおりだけども、前回髪を切ったと
きから今回髪を切るときまでの間に、オー
ナーが代っていることって結構あるのです。
丸ごと事業を売っているから、私たちは気付
かないのですね。でも実はオーナーが代って
いることは、ざらなのです。そういう形でこ
の会社の事業そのものを誰かに丸ごと買って
もらうことができれば、その会社で働いてい
る人たちは今までどおり働いている。美容室
で今までどおり同じ美容師さんが働いている
わけですから、この形で継続できるから問題
ないのですけど、この事業譲渡というのは、
法律上は非常に面倒な手続きがあります。事
業譲渡契約という契約を結びますと、全部譲
渡しますという話なのですけれど、正確にい
うと一つ一つ引っ越しさせるような形なので
す。事業譲渡契約は枠契約で、契約を結ぶと、
これ一切合切あなたに事業譲渡しますよ、は
い、私買いますよって契約するんですけど
も、そのことによって一気にその人のものに
なるわけではないのです。それを移行するた
めに、一つ一つこうやって事業の中身のもの
を移してかなければいけないわけです。法律
上非常に面倒な手続きがあります。事業譲渡
は、個別承継の形を取るために、煩雑になる
といった問題があります。
　そうすると合併という方法が浮き上がって
くるのです。合併の法律上のメリットは、今
出てきました個別の承継に比べますと、財産
が一瞬にして移ることです。全部一括して包
括承継という形になるので、法律上非常に便
利なのです。瞬間移動するわけなんですね。
もう一度言いますと、さっきの事業譲渡は、
引っ越し屋さんにお願いをして、今私の住ん
でいるこの家とそのまま同じ間取りだから、
そのまま移してくださいというと、はい分か
りましたと言って契約を請け負ってくれて、
引越し業者の人が引越ししてくれます。その
間、私が例えばホテルか何かに何日かいる
と、行って見ると、私がその机の上に置いて
あったコップをそのままこっちの机にも置い
てくれて、まるで瞬間移動したようには見え
ます。けれども、一つ一つ梱包して、一つ一
つ運んだのです。それはもう大変な苦労がい
るわけなのです。
　ところが、合併は、SFの世界に出てくる
ような瞬間移動なのです。ですから、法律上
その契約が効力を持ちますと、そのままポン
と移動するという、そういう形に法律上なっ
ているので、非常に便利な形になるわけで
す。『スタートレック』というのがあります
よね。自分たちが消えて、どこかにポーンと
出てくるみたいな、あんな感じのもの。ある
いは『バック・トゥ・ザ・フューチャー』未
来の所に移動するんですよね、タイムマシー
ンみたいな車に乗って移動するのですが、そ
の移動した日にちが2015年10月21日、つまり
昨日だったのです。だから、その映像が今の
社会を言い合っていたかといった話が昨日あ
たりテレビでやっていました。そういったタ
イムマシーンみたいな形で、一瞬にしてここ
でフワッと姿を消してこっちにそのまま移る
ので、合併では、従業員の雇用は継続されま
すし、適格要件っていうのを満たせば、先ほ
どいろいろな税金の話をしましたけども、税
金が繰り延べられて発生しないのです。課税
が行われないというメリットがあるわけで
す。そこで、合併というのを視野に入れてい
くことになるのです。
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　ところが、よく考えてみようということ
で、この合併というのを、どういう対価で行
うかっていうことについての考え方は、合併
後の会社の株式にすり替わるだけなのです。
　ここにA社とB社があるとします。ここに
吸収合併してもらいますという形になったと
きに、これを少し分かりやすい事例を設定し
たいと思います。AさんとBさんがいるとし
ます。Aさんという独身男性が、Aという家
に、Bさんという独身女性が、Bというマン
ションに住んでいましたとします。2人が結
婚することになります。どっちも狭い家だっ
たら新設合併の形をとって、新しい部屋を借
りて2人ともそこに住む。けれども、女性B
さんがリッチだとします。高級マンションに
住んでいたのです。ここならば2人で住める
じゃないかということになると、当然のこと
ながらAさんのほうがBさんのマンションに
移ってきて、それで一つの所に住むことにな
り、そしてこのAさんの住んでいた所は解約
して、これを消してしまって一つのものにす
ると、これが吸収合併です。そうすると、B
のマンションが広かったから、AとBの財産
全部集めて、ここにあったベッドも、それか
ら本棚も、机も、みんなこっち運んできましょ
うということで、Bの所に一つ屋根の下に住
むことになり、そこにAさんBさんの持ち物
が収容されるという、これが合併という形に
なります。
　この形をとると、結局今問題になっている
のは、このA社、この合併処理の問題です。
お父さんが株式を持っている。この株何とか
してくれって、この事業を継ぎたくない子ど
もたちが言っている。ここで働いている人た
ちのことを考えれば、別の会社に合併しても
らいたい。つまり、同じビジネスをやってい
る、今まではライバルの会社だったかもしれ
ないけど、そちらの会社に吸収してもらっ
て、同じ仕事を続けられるようにするという
ことを考えて、いろんな会社の人たちにお願
いをして、合併してくれませんかといったこ
とを行うという話なのです。これでこうやっ
て吸収するということに決まったときに、A
社の株式がB社の株式に変わるだけでは何の
解決にもならないのです。この株式を現金に
換えてくれないと困るということを私は言っ
ているわけだからです。実は、この平成17年
の会社法の改正というものが行われるまでの
間のものの考え方を、ちょっと整理してみま
すと、合併というのは今みたいに、必ず対価
がこの株式という形になっていたのです。つ
まり、これ少し図が分かりにくいですけども
（28頁の図を参照）、A社にXさんがいて、B
社にYさんがいると、これはXでこっちがY
なんですね。下に書いてあるのがB社に吸収
した結果、YとXがこのB社のほうに収容さ
れていると。ちょっとABのXYに置き換え
てもらえれば同じ図ですよね。これが上の段
に書いてある図（28頁の図を参照）、こっち
が下の段に書いてある図です。
　合併というのは一体何なのという議論、合
併の本質論というのがあります。合併の本質
論は、人格合一説と現物出資説という考え方
が存在している、従来そのように言われてき
ましたが、これは、月をこっちから照らせば
こういうふうに見える、こっちから照らせば
こういうふうに見えるという話で、どちらも
正解なのです。こっちから見たらつるっとし
ているけど、こっちから見たらでこぼこみた
いな。でもこれって月なんだよ、という話な
のです。だから見方の違いだけだから、どっ
ちも正解。間違っているわけではありませ
ん。
　人格合一説は、AとBとが合体して一つに
なった後、A社のほうは特別な手続きをする
ことなく消滅するのです、合体したから。つ
まり、このA社というのとB社が一つになっ
た結果、もともとあったA社というのは自然
消滅するという形で、特に解散の手続きをす
るまでもなく、なくなるのです。これが人格
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合一説の内容です。
　現物出資説は、次のような話です。A社の
全財産を、B社に全部移す、包括移転させ
る。これはもの買っているのと一緒だから、
普通は何か対価が出なければいけない、買う
のだから。B社は何かで買わなければいけな
いですよね。その買ったものが、実はB社の
株式なのです。B社の株式を発行して、それ
にA社の財産を現物出資させているわけです
よね。それが従来の合併の本質論だったわけ
です。どうなるかというと、このA社という
のは、この合併によって消滅するのです。し
かしまず一瞬ですけども、A社の全財産が現
物出資されて、B社の株式がA社に大量発行
されるわけです。そうすると、このA社は全
財産を失ったけども、B社の株式だらけにな
るという状態が一瞬起こるわけです。それと
同時に解散するので、あとはAさんたちにB
社株が分けられるということになる。Aとい
うのは１人じゃなくて、Aの人たちが何人も
いるということになるとすると、その人たち
の持ち株比率に応じて分けられるからこうい
う形になると。これ同時だから見えないので
す。
　どうでしょうか、もしこの中で民法を勉強
したことがあるとすると、交通事故の慰謝料
請求で、被害者本人の慰謝料請求は可能かと
いうテーマで、「残念無念」判決があります
よね。こうやって挽かれたときに、残念無念
と言ったと、だから本人にも慰謝料請求権は
発生しているという話。そしたら即死はどう
なのか、挽かれて即死のときもきっと残念無
念って言ってから死んだに違いないみたいな
話、これは法律上の擬制です。法律上そうい
うふうに見なしているわけ。だから一瞬その
人に慰謝料請求権が発生して、相続という形
になるわけですよね。相続人固有の慰謝料請
求権は、相続人が身内を失ったことに関する
慰謝料ですけれども、本人の慰謝料は相続人
の慰謝料とは違いますからね。自分の将来の
夢とかそういうものを失ったことによる残念
無念の慰謝料だから、それは別途存在してい
るという形になるので、本来即死だったらそ
んなものは帰属するはずがないけれど、一瞬
残念と思って帰属してすぐに死んだというふ
うに見なして、差を設けないようにするとい
う形です。これと同じです。会社合併したら
すぐに消滅するのです。けれども現物出資し
ているから、一瞬ここに株式が発行されて、
それでみんなが株式を分けるから、シュッと
こういう形になると。これが合併の本質だ、
と説明されてきたわけです。
　そういう話を中学生に言うと、「先生ちょっ
とよく分かりません」って言うのです。「株
でものを買うというのがよく理解できませ
ん」と、「私は生まれてこのかた、ものを買
うときには現金で買っています」と、「それ
は駄目なのですか」と言ってくるわけです。
　そうだよねと、その中学生の発想のほうが
正しいわけです。ということで、実はこの形
しか合併というのはあり得ないと思っていた
のは、思考停止していたわけで、結局株式以
外の対価を認めてないという、買い方を限定
しているのです。でも常識から考えれば、こ
こ現金だっていいわけじゃないですか。そう
すると、A社の全財産をB社が買って、現金
がボーンと支払われた、そして一瞬にして
この会社がなくなるから、どうなるかとい
うと、ここにAさんたちが帰属するのではな
くって、Aさんたちはお金をもらって出てい
くと、こういう話になるのですよね。こうい
う事があってもいいのではないですかという
ことで、平成17年の会社法の改正で、こうい
うのを導入したわけです。
　こういうのを導入しますと、今の問題が解
決するわけです。大体もうお気付きになった
と思いますけども、結局今出てきました、対
価柔軟化、キャッシュアウト型というここに
書いてありますが（29頁の図を参照）、人の
形に例えますと、現金渡しますと、ここにA
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さんという株主は現金を持って出ていく、B
さんだけが存続会社に残るという、こういう
形になるわけです。このことがどういう問題
解決になるかといいますと、こちらにAさん
のほうのお父さんのこの株式を、子どもたち
は現金にとにかく換えてくれと。現金に換え
てくれないと、相続したときに大変なことに
なると。現金をもらったらその現金の一部を
納税すれば、あと残りの現金だから何の苦労
もないのです、とにかく現金に換えてくれ
と、誰も事業は承継しないと言っているわけ
ですね。けれども、事業の承継っていうのは、
この家族がやる、やらないではないのです。
ここで働いている人たちが立派な事業を営ん
でいる、これを無駄にせずに、日本の宝とし
て受け継いでいくことだから、受け継ぐ人が
こっちの人でもいいわけですよね。その事業
のよさを見抜いて、私の所でやればより一層
発展するだろうということで、事業の承継を
こちらが担ってくれるということになるので
すが、実はこっちの事情としては現金でない
と困るから、ここが合併でB社株式は対価で
は困りますという話。それがこれだと現金に
なっているから、解決しているということに
なりますよね。
　もう一つが、B社にも実は事情があるので
す。同族企業で営んでいますよね。同族企業
がこの事業いいねと言って、それでそれを合
併させました。そしたらAさんも付いてきま
したというと、赤の他人も
4 4 4 4 4
一緒に来るのみた
いな話になるわけですよ。株主の中に、今ま
で関係のない親族でも何でもない人たちが来
るってことは、これは困るといって破談に
なっていたのですね、従来この形だと。現金
にならないし、赤の他人が入るのは嫌だ、結
局破談になるだけなのです。それを今この
キャッシュアウト・マージャーといわれてい
る現金対価合併、交付金合併といわれている
もの、これを導入することによって、B社の
ほうは赤の他人が株主になることを回避でき
るし、Aさんのほうは現金化ができる。そし
て事業は、そんなに手続きが難しくない形
で、包括承継という形で、B社のほうに事業
はシューっと移動する。そしてそれに税金が
払わなくても済むということになると、完璧
なわけです。そうすると今の全部の問題が解
決することになるのですが、実はここに落と
し穴がありまして、現在、日本は借金の多い
国だから、税金が払われなくてもいいですよ
というのはなかなか付いてこないんですね、
財務省が。つまり法務省はこういう形で、と
にかく事業承継のために、あとは税金を、払
わなくてもいいですよという形が付いてくれ
ばパーフェクトなのですが、それをなかなか
財務省は許してくれないので、課税されてし
まいます。ということで、これが今ちょっと
止まっている部分でありますが、税金を払っ
てでもこのスキームで現金化をし、事業を残
すっていうことを選択することはもちろんで
きるわけなので、パーフェクトのスキームで
はありませんが、選択の余地は出てきている
ということになります。
　こういう形で、会社法は、例えば今出てき
た後継者がいなくて困っている人たちに対し
て、現金対価の合併という手段を提供するこ
とによって、解決策を提供しているわけで
す。
　もちろんこの現金対価合併は他にもいろい
ろな形で使うもので、このためだけに用意し
たものではありませんが、事業承継の問題解
決にも使える形になっています。交付金合併
の今話をしましたように、税金の問題につい
ては、やはりオーナーへの課税というものが
生じますので、留意する必要がありますし、
消滅会社株式に含み益がある場合は譲渡益課
税が掛かります。消滅会社のほうに利益積立
金が対価として払い出されたものと見て、み
なし配当課税が生ずるといったような、さま
ざまな税法上の、ここではあまりこれ自体を
理解していただく必要はありませんが、簡単
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に言うと、財務省はあまり協力的じゃないと
いうことです。他のところで大きく協力して
いるのは、先程ご説明した、相続したときの
相続税を繰り延べるというところで、事業承
継に協力しているので、あっちもこっちも協
力していたら税収がなくなってしまうでしょ
う。そうすると、日本は借金国だから、借金
も返さなければならない。さらには、例えば
国土も強靭化させなければいけない、お金が
足りないから、どちちも免除というわけには
いきませんと。ですからここは、多少税金に
ついては我慢していただいても、新しいス
キームがもし便利だというならどうぞ使って
ください。こんな形で折り合っているわけで
す。
　ちょっと別の話。改めて黒板には図を書き
ませんけども、黄色と青の会社、事業です
よ（30頁の図を参照）、これ。二つの事業を
やっている中小企業、例えば、スーパーマー
ケットと、ガソリンスタンド、こういうのを
やっている所って結構ありますよ。事業多角
化みたいな形でね。その二つの事業を営んで
いて、兄弟である甲と乙が、この会社の株式
を持っているという状態です。後継者ですよ
ね。要するに、後継指名というのができない
ままお父さんが亡くなったので、取りあえず
お父さんが１人でやっていた会社を、兄弟2
人が相続しているという状態です。ここでう
まくいかないパターンというのは、兄弟の仲
が悪いという場合なのです。共同でやってい
るのだけど、この会社2人でやろうと思うと
いつも喧嘩になってしまう。こういう時に、
例えば甲さんのほうはスーパーマーケット、
弟のほうはガソリンスタンド、それをそれぞ
れ分けて、お互い干渉せずに自分のやりたい
事業のほうをやりましょうとなったときに、
こういうふうにしたいわけですよね。例え
ば、青のほうは甲だけが株主、こっちは乙だ
けが株主と、こういうふうにしたいというこ
とになるので、そういうやり方どうするのっ
てことを考えましょうということになるので
す。
　実はこれ会社分割という制度を使います
が、会社分割が平成17年の改正で、常に分社
型の形になっているために、会社分割を取
りますとこんな形になります（30頁の図を参
照）。これ抜け殻という形になりますが、上
のほうの株式会社、もともとこれ色付いてい
たのですね、事業をやっていたのです。そこ
から、それぞれを、例えば会社分割という
形で、100パーセント子会社、それぞれの100
パーセント子会社にするという形、まず考え
られますよね、これを分けるのだから。事業
二つに分ける、会社分割という制度を使っ
て、この青いほうを分割しました、こちらも
分割すると、それぞれ100パーセント子会社
の形でぶら下がるのですね。もともと持って
いる会社のほうは、事業はもう営まない、純
粋持ち株会社になっていて、そこが司令塔と
なってこっちの会社あっちの会社をやると、
こういう形で会社というのは分かれていくの
です。でも、これだと先程の目的としていた
のとは少し形が違いますよね。兄弟の喧嘩は
依然として続いているという状態になってい
るわけです。これ解決するのにどうするのと
いうことなのですが、次に白の会社を解散さ
せるか、現物配当によって、甲社、乙社の株
式を承継させた後、甲乙間で株式を譲渡し合
うと書いてありますが、白の会社を解散させ
るというやり方を少し考えてみます。この状
態で、白の会社を解散させるという状態にな
りますと、残余財産を分けることになるので
す。解散というのは、会社やめたというと会
社に残っている財産を山分けするのです。そ
うしたときに、青い会社の株式と、黄色い会
社の株式が、白い会社の財産ですよね。これ
を半分ずつ分けましょうということになる
と、どのように分けることになるかという
と、結局青の会社の株式を、甲と乙が半分ず
つ、黄色の会社の株式を、甲と乙が半分ずつ
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というふうに分ける形になるのです。あるい
は、現物配当というのを行ったとしても、こ
の青のほうの株式を、配当として甲と乙に分
けますといっても、やっぱり甲と乙が青の会
社の株式を半分ずつもらう形になるのですよ
ね。この黄色のほうの株式を配当として株主
に配りますといっても、平等に分けるわけだ
から、甲と乙にやっぱり黄色の会社の株式が
いく。そうすると、何の解決にもならないと
いうのが、この次のページ（31頁の図を参照）
に出てきます。一瞬この形になるわけです。
これだと、喧嘩している人たちが小さい所で
また喧嘩するという形になるので、これを何
とか解消しましょうということで、次に行わ
れるのが、株式を譲渡し合うという形で、お
互いに和解の条項を入れまして、ここで甲と
乙とに切り分けていくという、こういう段取
りでいくわけなのです。こういうのを、非案
分型の会社分割というふうに呼んでいるので
すが、こういう手法などを使うことによっ
て、先程のニーズをかなえることができるわ
けです。
　 結 局 何 を 言 わ ん と し て い る か と い う
と、 会 社 法 の 中 に あ るM&A（Mergers＆
Acquisitions）といわれている、合併とか、
会社分割とか、株式交換、株式移転といわれ
ているような、企業組織再編に関するこのス
キームというのは、いろいろな形で事業承継
のニーズに応えることが可能です。つまり、
後継者がいない、あるいは後継者の仲が悪く
てうまくいかない、そういうようなときに、
このM&Aの手段を使うことによって、問題
解決ができるということで、平成17年以降、
わが国の会社法が、M&Aの手段を合理化し
たり、多様化したりしたことで、事業承継に
新しいスキーム、手段を提供するようになっ
てきていて、これをうまく活用することが重
要だということです。
　ところが、とても残念なことになかなか普
及しないのですよ。今日は分かりやすいのを
2つ説明したわけなのですけれど、もっとた
くさんあるわけです。そのスキームが普及し
ないのです。なぜ普及しないかというと、地
方の弁護士さんが、こういうのをあまりやり
たがらないのですよね。
　地方に行きますと、ボスの弁護士が出てき
まして、どういうことを言うかというと、「僕
は昭和49年の会社法改正前に会社法を習っ
て、そしてそれで司法試験に受かったけれ
ど、それ以来の改正を一切勉強してないから
分からないんだ」と、それどころか「それで
もいいんだ」と、「地方には会社法の事件は
ないから」というふうに、公言してはばから
ない人がたくさんいたわけですよ。それはど
ういうことなのでしょうね。
　私が教えているロースクールの学生で、「一
般民事」と「ビジネス法務」を分ける人がい
るけど、なんでそこ分けるのかよく分からな
いのです。今出てきた話は、相続の話ですが、
実はビジネス法務です。一般民事と企業法務
は、混然一体のものなのです。それを、避け
てきているのですよ、地方の実務は。なぜか
というと、恐ろしいからです。だって最先端
で条文がこんなにたくさんあって、独学でそ
れをキャッチアップしていって、適切なリー
ガルサービスを提供するのは相当難しいこと
なのです。だから、この問題については、あ
まり関わろうとしてこなかったというのが正
直なところなのです。案件がないわけではな
いのですよ。案件がきてもそれは、ある程度
敷居を高くしておくことによって、放置して
きたわけなのです。それでも足りていたので
すよね。
　というのは、弁護士の数が少なかったの
で、例えば自分がずっと得意な分野をやって
いくだけで、十分暮らしていける状態だか
ら、こんなリスキーで、勉強しなければなら
ないことは後回しになってきたのです。これ
は実務の要望がないのではなくて、やってこ
なかっただけの話なのです。
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　その結果どうなるかというと、私は今、森・
濱田松本法律事務所、いわゆる四大法律事務
所の一つに所属しています。四大事務所はビ
ジネス法務の看板掲げています。その結果、
北海道からも九州からも、私の所に顧問契約
の締結を依頼してくる人が大量に出てくるわ
けです。こんなばかなことがあっていいのか
と思いますよ。だけどお客さんに、あなたわ
ざわざ旅費をかけて出張してこなくても、地
元の弁護士さんに頼めばいいじゃないです
か、とは言えないから、はいどうぞという
ことでリーガルサービスを提供しているので
す。地元の弁護士に依頼しない理由を聞いて
みると、にやにや笑うわけです。「先生が一
番よく分かっているでしょう」って、「彼ら
に聞いたって条文が出てこないですよ」と。
そういう状態だったら、結局そこはもうビジ
ネスとしては存在しない形になってしまうの
だけれど、チャレンジすれば、そこには大量
に仕事があるのです。このことを私はよく
言っていて、これもし司法書士さんに関連し
ている人がいたら申し訳ないのですが、ここ
の分野は誰が担ってきたかというと、司法書
士さんと税理士さんなのです。
　実際、地方の中小企業の人と相談相手にな
るのは、実は税理士さんなのですよね。税理
士さんに聞いてしまうわけです、「これどう
したらいいの」と。でも税理士さんは法律の
専門家ではないですから、なにかM&Aでき
そうだけれど、それは法律だから私はアドバ
イスできません、でもこんな本がありますよ
みたいな形。でも読んでも分からないから、
結局それを棚に上げる。誰からもサポートを
受けないまま、あとでこけるわけなのです。
こけると弁護士が出てきます。弁護士は、倒
産は私たちがやりますという形。これはどう
してかというと、やり方は定型化されてい
て、もう二度と死なないから、やっぱり生き
ている所扱ったら死にますから、そうしたら
大変なことになるでしょう。調べて見たら先
生が、20年前の条文を言ったから、それで死
んじゃいましたといったら大変なことにな
る。だからそこは扱わない。でももう死んで
いるから、その会社だったらゆっくりやれば
いいでしょうと、こういう形になっているの
です。それで結局税理士さんの中途半端な説
明で、それでいいのかなと思ってやったらこ
けちゃったみたいな、それが実態です。あと
は司法書士さんは、登記するためには議事録
必要ですと、決議をやっていなくても議事録
さえあれば何とか通りますから議事録を書い
てください、こういう話の実務になるわけで
す。そうすると株主総会は本来やらなくては
いけないのに、やらずに議事録だけあれば登
記できますよと、これが企業法務の実態なわ
けです。しかしそれって、結局は、困ってい
る中小企業が誰からもサポートを受けずに、
静かにそこで苦しい思いをしていくという、
それだけの話ですよね。
　前に『半沢直樹』というドラマがありまし
たけど、お父さんが、最後首つり自殺してい
ましたよ。あれは銀行にいじめられて、雨が
降っているときには傘を差してくれないと、
晴れているときには傘を差せと言って、苦し
い思いをして、お父さんは中小企業の社長で
すけれども、ドラマの中で、首をつっていま
した。けれども現実なのですよ、あれが。あ
のときに法律家は、もっとビジネス法務でき
ちっとサポートしていて、M&Aでこんなこ
とができますよということをやっていれば、
助かる人はたくさんいるのです。そういう状
態ですが、そこがもう空洞の状態になってい
るということです。だから普及しません。も
ちろん税制上のサポートがないとか、いろい
ろな問題はありますけども、もっと勉強し
て、それのこういうスキームがありますよっ
て普及させていく担い手がいないから、結局
のところはこういった手段を設けても、なか
なか対処をしてくれないという、こんな状態
になっているということであります。
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　さて、あまり時間がないのにレジュメがた
くさん残っていますけども、実はポイントと
して、こういった事業承継の問題にとって一
番の問題は、株式が分散してしまうことなの
です。株式が分散するという問題について
は、どういうことかというと、ご存じの方も
多いと思いますが、会社法は「譲渡制限株
式」という制度を用意していまして、株式を
譲渡するときには、会社の承認を得なければ
いけない。取締役会設置会社の場合には取締
役会の承認を受けなければいけませんという
ものを、譲渡制限株式といっているのです。
これらは詳しくここに仕組みが書いてありま
すけども（32頁の図を参照）、ポイントは下
のほうに書いてありますように、相続は譲渡
ではないため、承認の対象ではないという点
です。従ってどうなるのかというと、相続で
どんどん株式は分散していってしまうわけで
す。これが会社の承継を困難にしていく原因
になるわけです。いろいろな人たちが株式を
持っている、そうすると中にはやりたい人が
たくさん出てきてしまうということがあっ
て、結局は内紛が起こるわけですね。特に会
社が好調になると、そこでみんながやりたが
るという形になって、そういう問題が起こる
わけです。
　株式分散のメリット、デメリットを書いて
みましたけれども（32頁の図を参照）、もち
ろんメリットもあるのです。相続対策とし
て、意図的に最初から分散させておくという
やり方はもちろんあるのです。相続が生じな
い、贈与税の発生しないぎりぎりのところ
で、細かく長年にわたってそれを贈与してい
く、そうするともう、被相続人が亡くなった
としても、相続で移転するのではなくて、も
う既にみんなのところにきれいに分散されて
いますから、問題は生じません。予め分散し
ておく、そういうやり方はもちろんありま
す。さらには、従業員等のモチベーションを
高めるために、従業員にもうちの会社の株式
をもたせる、オーナーの持株を少しずつ渡す
という形で帰属意識を高める、こういうこと
はよくあるのです。
　けれども、デメリットとしては、好ましく
ない株主が介入してきてしまうというリスク
です。
　仲間で始めた会社で、３人は仲間だった、
でも仲間の息子は仲間ではないですよね。そ
れが例えば反社会的勢力に所属していたとな
ると、大変なことになるわけです。そういっ
た時にどうするのかということが出てきま
す。経営は不安定になります。普通は同族会
社の場合、取締役会等、面倒なことを作らな
いで、取締役会なしで始めることがあります
けれど、そうすると株主総会万能機関という
形になっていて、会社法295条第１項で、何
でも決められるということになっているの
で、日常的な業務執行は取締役の多数決で
やっているのですけども、株主総会でいつも
上書き可能な状態になっているのですよね。
法定決議事項以外であったとしても、何でも
決められるから、株主が急にやろうっていっ
たら株主総会は開かれて、取締役がやってい
ることは駄目だって駄目出しができるわけで
す。株式が分散してくると、邪魔しようと思
う人が、いつでも駄目出ししてくる可能性が
高まるわけです。
　そこで普通どうするかというと、取締役会
を設置するのです。取締役会を設置します
と、会295条第2項で、法定決議事項、また
は定款決議事項以外は決議することができな
いという条文が出てくるので、これで随分
株主が口出しをしにくくなるということで、
いったんはブロックできるわけなのですが、
法定決議事項はやっぱりできるわけだから、
それを通じて嫌がらせのようにいろいろなこ
とを言ってくるということですね。例えば定
款変更になってくれば、定款変更しろ、みた
いな話になると。親の家業を結局継いでいる
人が、地元が例えば北海道、私北海道出身で
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すけど、北海道で親が創業した、けれども、
その承継している人が東京でやっているとい
うことで、事業を東京のほうに持ってきてい
ると、でも親戚は結構北海道にたくさんいま
すと、相続によってどんどん北海道の人の勢
力が増えてきましたと。定款変更の提案が
あって、本社を札幌に移せ、みたいな話になっ
てくる。結局、事実上おまえはやるな、みた
いな話になるわけですよ。そんなわけにはい
かないよといって、紛争が起こるみたいな話
になってきて、経営が非常に不安定になっ
て、さらには内紛が起こりやすいということ
になります。そうだとすると、不用意なこう
いった株式分散を何とか防止しなければなり
ませんし、場合によっては分散したものを回
収して、株式を自分の所に取り戻さなければ
ならないと。さらには、取り戻すことができ
なければ、強制的に排除するということが必
要になってきます。
　そのために会社法がどのような制度を用意
しているかというと、まずは分散したときの
ために、議決権をアレンジすることが普通に
行われています。まず、分散して会社が不安
定になるというのは、議決権をみんなが平等
に持っているから不安定になるのです。そこ
で議決権というものをアレンジすることに
よって、さまざまな分散防止を図ろうという
ふうに考えていることはあります。例えば、
当初よりオーナー家以外の株式はもう議決権
のない株式にしてしまう（34頁の図を参照）
と、こういうことは会社法の改正によってで
きるようになっているわけですけれども、こ
ういった形で完全無議決権株式にしておきま
すと、いくら何万人何千万人の人に仮に相続
が起こっても、全然口出しできません、議決
権がありませんから。そういうふうに、オー
ナーだけが議決権のある株式を持ち続けてい
て、その兄弟には無議決権株式しか渡さない
というやり方はもちろんできるわけです。あ
るいは、事業承継時に対策を講ずる方法と
しまして、例えばこんなことをやっていま
す。これは事業承継者以外の相続人の株式を
議決権制限株式、特に完全無議決権株式にす
る方法で、例えば被相続人となる現在のオー
ナー株主に、その保有する株式に事業を承継
させない、相続人の数を乗じた分の議決権制
限株式、つまり、今100株持っているとしま
すよね、相続人が5人いたということになる
と、これを500株にしておくわけです。100株
は議決権のある株式ですね。それ以外に400
株の議決権のない株式を発行しておくという
ことです。とにかく、議決権のない株式を発
行しておくということです。ただで
4 4 4
発行して
おくわけですね。株式の無償割当という方法
を使って、議決権の無い株式を自分に発行し
ておくというやり方です。自分が取りあえず
お金出さずに、株式が今まで議決権のあるも
の100株だったのに、これが議決権のないも
のをプラスされて、400株、全部で500株とい
う形になると。こういう形で株式を発行して
おいて、事業の承継者のみ議決権のある株式
を相続させると、これ今遺言を使うという形
になるのですが、結局議決権のあるほうをA
種類株式、議決権のないやつをB種類株式と
して、B種類株式400株発行しましたという
形になりますから、ここに色が付いています
ので、相続に関する遺言の中で、長男のAに
対してA種類株式、つまり議決権のある株式
を400株渡します。他のものもみんな株式100
株ずつだけども、それはみんな議決権のない
ものにします、というような形で遺言を書い
ておけば、先ほどのような話ができるという
形になるわけです。元々オーナー株式のみの
一人会社であれば、無償割当てに伴う課税は
問題にならないのですけれど、他に株主がい
ますと、無償割当てをすると株式価値に移転
があったものとみなされて、課税が生ずる可
能性があるので、これは少しお勧めできませ
ん、という話になります。
　大体お気付きだと思いますけど、私たちが
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リーガルサービス提供するとき、大概税金の
話をしているわけです。結局形はいいけど
も、税金付いてきちゃったら駄目ですよって
形で、税理士という人たちと一緒にチームを
組んで、リーガルサポートを提供しているわ
けです。実は私の所は、森・濱田松本法律事
務所、MHMというふうにいっていますけど
も、このたび税理士の方々を独立させて、税
理士事務所みたいな形で活用させていこう
と。社内に税理士さんもいますので、弁護士
が400人ほどいますが、その他に税理士さん
とか、あるいは司法書士さんとかがいるの
で、その人たちを一つのチームとして、それ
で税務サービスが提供できるようにする形に
しています。そこでまさにこういった人たち
に、今チームを組んで税務をチェックしても
らって、リーガルサービスが行われるので
す。
　その他種類株式の活用としては、拒否権付
株式っていうのがあるのですけども、これは
国連の安全保障理事会と同じで、みんなで決
めても、Aさんだけが反対したら拒否権発動
で決まらないというもの。拒否権が付いてい
るものをオーナーの株主がずっと持ち続けて
いれば、それはいくら株式分散しても、他の
人たちの決議を、いろんなものが出てきて
も、私は反対だって言えば全部それで終わる
という形ですから、問題がないというお話で
あります。
　それから、取締役等の選解任に関する種類
株式というのがありまして、この株式につい
ては取締役３人選べますとか、こっちのB種
類株式は取締役１人しか選べませんといった
形で、取締役の選任について差別化を図って
いる種類株式なのです。
　こういった株式を発行しておきますと、例
えば兄弟姉妹が異なる種類の株式を持ち合う
ことで、それぞれの持ち株比率にかかわら
ず、必ず１名の取締役を選任できるような体
制を作ることも可能です。つまり、A種類株
式からは１名が出ますよと、B種類株式から
は１名が出ますよと。お金がなくなりました。
それで兄のほうに泣きついて、お金また出し
てもらうことになりました。そうすると、兄
のほうが株式をたくさん持ちますよね。そう
なると、普通だったら多数決のバランスが崩
れますから、取締役は兄が自分で選ぶという
ことになります、過半数を占めてるわけだか
ら。そうするとこれが原因でぎくしゃくして
しまうことになるので、兄が買う株式は常に
A種類株式、弟の株式はB種類株式、A種類
株式から取締役１人、B種類株式から取締役
１人、C種類株式は姉が持っていますと、C
種類株式から１人で、３人で取締役を選ん
で、取締役会設置しますと。取締役会を設置
するためには３名の取締役が必要なので、そ
うやって３人を選びます。それぞれの種類株
式から持っている株の比率、つまり出したお
金とは関係なくみんな１人ずつ出せますよと
いったら、兄弟仲良くいけますねと、そうい
うアレンジもできます。
　こういうふうに、種類株式をたくさん用意
したことによって、事業承継に役立つことが
たくさんあるのですが、ここも普及していま
せん。こういったもの以外にも、様々な可能
性があるのです。ここにもう１例を持ってき
ておりますが、そういったものをアレンジで
きるのですが、創意工夫してリーガルサービ
スをする人がいないから普及しない、そうい
う状態になっています。
　さらには、「属人的定め」（34頁の図を参照）
もあるのです。非公開会社の場合には、剰余
金の配当、残余財産の分配、議決権について、
株主ごとに異なる取り扱いを行う旨の定款を
設けることができます。
　例えば、取締役の選任に関しては、取締役
の地位にある者のみが議決権を行使できると
いった内容を定款に定めますと、いくら株式
が分散しても、現経営者が後継者を指名する
ことができるという体制になります。これは
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チャレンジングなのですね、これをやってい
いのかどうかは分かりません。裁判所の判断
を仰がなければ、もしかするとこれってまず
いのではないのかという感じもしますが、理
論的には属人的定めといいまして（34頁の図
を参照）、ある特定の属性を持っている人の
議決権だけが行使できるといった形の定め方
を定款に載せることはできるわけです。そう
いう「定款の定め」というのをうまく使えば、
取締役は自分で辞めるときは後継者を自分で
指名できるという、そういう話でしょう。そ
うすると事業の承継についてそんなに苦労す
ることなく、株式が分散していっても他の人
が横やりを入れることなく、自分が指名した
人が取締役になるという形を維持することは
できるのですが、これが理論上は可能だと思
うけども、果たして裁判所がこれを認めてく
れるかどうかは分からない。そこがまさに
リーガルサービスのポイントです。リーガル
チェックをして、どうだろうといって、もし
かすると行き過ぎだからこれはやめましょ
う、みたいなところで、折り合っていくとい
うことになってくるので、例を出しました
が、これが本当に通るかどうかについては分
かりません。いろいろ考えましょうという話
です。
　さて次に、株式が分散してしまった、さあ
どうするのって話に入ります。今分散して、
会社が混乱しないようにいろいろな種類株式
でアレンジをしながら、防止策を講じました
が、いよいよ分散してしまって、余計な人も
持っているから、そこから買いましょうとい
う話が出てくるのです。これを買いましょう
といったときに、ちょっと想定してみてくだ
さい。皆さんが相続人だったとした場合に、
厄介なものを相続したなと思うこともあるは
ずなのです。相続税払いなさいという通知が
来た、でも相続税これをどうやって払うのか
と、現金にはならないしと、他の人に売ろう
と思っても売れませんよね、そう思っている
そのときに、救世主として出てくるのは、ま
さに会社なのです。
　つまり、あなた今困っていらっしゃるので
はないですか、その株式持っていても宝の持
ち腐れでしょう、だから会社が買ってあげま
すよ、といったらハッピーじゃないですか。
他に買ってくれる人はいないけど、会社はそ
の株式を欲しいと思っていれば、会社が買っ
てあげますよといって買い上げると、それに
よって現金化できますから、相続人はその現
金で相続税を納めて、残った現金を自分の相
続分として、それで生活の糧にできるわけで
すよ。一般に会社以外の人に買ってくれと
言っても、そんなもの買ってくれる人はいな
いから、結局は自分の持っている他の財産、
土地を売って現金を捻出して、そして相続税
を納めて、そして土地を失って株式だけ持っ
ていますと、なんか寂しいでしょう。そうだ
とすると、売りたいというニーズがある、で
も買ってくれる人がいない。会社のほうはど
うかというと、分散しているから、これをこ
うやってかき集めたいと思っていると、ここ
にニーズが合致する可能性がありますよね。
そこでニーズが合致したときに、うまくニー
ズが兼ね合いできるように、相続人からの自
己の株式の取得ができるようにしようとして
いるのですが、ここに実は大きな問題点があ
るのです。
　自己の株式というのは、会社が発行した株
式のことです、自分の会社の発行した株式。
誰かが持っているうちの会社の株式のこと
を、「自己の株式」と言うのです。これを会
社が取得して保有すると、「自己株式」と言
うのです。言葉が変わるのですよ。「自己の
株式」は外にあるときのことですね。それを
取得すると「自己株式」という言い方になり
ます。
　この自己の株式というものを取得するとき
に、ルールがあるのです（35・36頁の図を参
照）。どういうルールかというと、まずは株
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主総会の特別決議が要求されるのです。会社
と相続人が話し合って値段等を決めますと、
周りの株主から、その相続人だけが優遇され
ているのではないかという不満が出てくる可
能性があります。そこで、他の株主に了解を
取る、しかも３分の2以上の賛成を取るとい
う手続きによって、その健全性を確保すると
いうことが一つです。もう一つが、実は、原
則は次のようになっていて、Aさんから買う
といったときに、株主総会開催通知を出しま
す。その通知を出す前に、私も売り主に参加
させて欲しいという、「売り主追加請求権」
という権利が、株主には与えられているので
す。
　だから、こういう形でAさんが買いますよ
というお知らせが来るのです。そしたら、売
り主に参加したい人は申し出てくださいと
いって、申し出がありますと、その人たちも
含めて株式を買うという形になる。
　その際に問題となるのは、Aさんは100株
を親から相続しました。この100株を全部現
金に換えたいというふうに思っているのです
が、他の人が私も売主に追加してくださいと
なったときに、何が起こるかというと、自己
の株式を取得するときには、会社の財産を株
主に返還する要素を持っているために、財源
の規制が掛かっているのです。分配可能額と
いう財源規制です。貸借対照表上の純資産額
の欄に記載されている、その他資本剰余金と
その他利益剰余金の合計額、これが分配可能
額なのですが、この金額しか使ってはいけ
ないことになっているのです。そうしない
と、株主から出資してもらったお金を返還す
ることになるからです。要するに、その他利
益剰余金とその他資本剰余金というのは余っ
たお金ですよ。株主から預かったお金で稼い
で余ったお金、このお金だったら買ってもい
いですよということになっているのです。仮
にその財源を全部使えればAさんの100株は
十分買えたとします。ところが、BさんもC
さんもDさんもEさんが、私もといってみん
な来たら、このお金では買い切れなくなって
しまいますよね。そうなると、案分比例で買
うわけですよ。それぞれの持ち株比率に応じ
て、例えばあなたからは10パーセント買いま
すよ、あなたからは20パーセント、あなたか
らは30パーセントでといった感じで、買うわ
けです。そうすると、Aさんの100株は、丸
ごとは買ってもらえなくなり、問題が解決し
なくなるわけです。そこで会社法は手当をし
ていて、相続人が売りたい、会社が買いたい、
といっているときは、他の株主には売り主追
加請求権は認めませんと。つまり、他の株主
に邪魔をさせないような形にして、相続人か
らちゃんと買えるようにする手当をしている
わけなのです。
　さて、今の話は株主が売りたいと言ってく
れているから話がうまくいったのですよね。
会社のほうも買いたい、株主も売りたい、こ
れでうまくいっていた。ところが、相続人の
方が売りたくないよ、と言っているときはど
うすればいいのでしょうか。相続人が、これ
を機会に他人の家業に口出しをしようとして
いるような場合です。よくあるでしょう、の
れん分けみたいになっていて大変になってい
る会社、時々テレビで特集されますよね。「元
祖」対「本家」の対立、あの様になってしま
う可能性があるケースです。
　最近ラーメン屋さんのチェーン店でもめ事
の報道がありましたが、あれは一つの会社で
はありませんが、あの様に、重しになる人が
統括しているときはうまくいっていますが、
その人が亡くなったとたんに分裂することは
よくあるわけです。それで、結局一部の人が
経営を邪魔するような状態になったときに、
この人を強制的に排除する方法はないのかと
いうことが、問題となります。
　このために、実は相続人に対する売渡請求
という制度を、平成17年の会社法改正で作っ
たのです（36・37頁の図を参照）。定款で、
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相続人に対して売るように請求したら、相続
人は売らなければならない旨の定款の定め。
例えば、「当会社は、相続、遺贈その他一般
承継により、当会社の株式を取得した者に対
し、当該株式を当会社に売り渡すよう請求す
ることができます」という様に定款で定める
ことです。このような形を取りますと、財源
のある限り、先程出てきた、自己の株式の取
得になりますから、財源として分配可能額、
すなわち、その他利益剰余金と、その他資本
剰余金の合計額ですが、これがありさえすれ
ば、この定款規定に基づいて、気にいらない
相続人を定款の力で強制的に排除できると
いった制度を導入したわけです。このやり方
で、強制排除をするのですが、やり方はここ
に書いたように、会社から相続人に対して売
り渡しを請求します。相続始まってから１年
以内に、こういうことを決議します。売り渡
しの価格が決まります。協議して不成立の場
合は20日以内に裁判所が決めてくれます。こ
れだけ見ていると、非常に便利ですよね。気
にいらない相続人が株主になったら、強制的
にこの定款の規定によって、排除できるとい
うことなのですが、実はこの制度はあまり使
えない。といいますか、ほとんど使えない。
使っているケースはあるのですが、大丈夫か
どうかは微妙という形になっています。
　なぜかというと、実はこれ留意点と書いて
あるのですが、これやるときには当然株主総
会の決議を取るのですが、このときにどう
なっているのかというと、議決権が制限され
ることになっているのです。誰の議決権かと
いいますと、A派B派というのがあったとし
まして、このAさんがお亡くなりになりまし
たと。そこで、ここにCさんが相続人として
出てきたとします。この人が気にいらないか
らということで、定款の規定に基づいて、こ
ちらの多数派の人たちが出ていってください
と、強制的に売り渡しなさいと言って、株主
総会の特別決議で決議されて、それでその人
が結果的には強制的に排除される、価格は
このあと裁判所が決めてくれますよという話
になる。こういう制度を作ったのですが、こ
のときの株主総会の決議には、このCさんが
参加できないのです、特別利害関係
4 4 4 4 4 4
があるか
ら。つまり自分のことだから、賛成も反対も
しないで、他の人に決めさせなさいというこ
とで、Cさんは議決権が行使できないのです。
この場合、例えばどういうケースを想定して
いるかというと、友達でやっていました、お
父さん同士は仲良しで、親友。ところが、A
さんの息子が暴力団に入ってしまった。反社
会的勢力が株主になると、銀行融資は止まっ
てしまうわけです。株主が誰かというのは
チェックされていますから、銀行が融資をす
るときに、融資先の株主の中に大量に株式を
持っている反社会的勢力がいたら、もう融資
を止めなければいけなくなる。銀行からお金
が回ってこないと破綻に至りますから、この
人にやめてほしいということなのだけれど
も、それをむしろ「私がいたら迷惑なのだろ
う、売ってやってもいいぞ」と、「その代わ
り１株１億で買え」みたいなことを言ってい
るから、とてもじゃないけど話がつかないと
いっているときに、この定款の規定で、「は
い出ていってください」、「売り渡してくださ
い」と、価格は合わないけども裁判所が決め
てくれますから、例えば１株500円という感
じになると。合理的な制度ですよね、という
ことを想定しているのです。ところが、こ
の制度は、例えば多数派のほうのBさんが急
死しましたといって、こっちが8割の株式を
持っているほうが亡くなったということに
なると、この8割の株式を持っている人を相
続人、例えばここにDさんという人が出てき
て、Dさんという人がこの株式を相続したの
だけれども、この定款規定に基づいて、今度
は少数派の株主のほうが株式を全部売れとい
うことができて、そのときの意思決定の株主
総会にはこのDさんが参加できませんから、
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少数派の株主の人たちだけで多数派を追い出
してしまうことができるわけなのです。どっ
ちが先に死ぬのか分かりませんから、こんな
ことは、危なっかしくて定款規定も受けられ
ませんよねということで、実務は先に進めな
いという形になっているのです。実務で先程
ちょっと怪しいといったのは、相続が始まっ
てから定款規定を入れる方法がつかわれてい
るからです。つまりもともと定款規程を定め
ておくと、多数派の側が亡くなったら会社を
少数派に乗っ取られてしまいますから、多数
派が亡くなったときにはこの制度は導入せず
に、少数派のほうで迷惑な人が相続したとき
に、あらためて定款規定を導入して、そして
それによって一気呵成に株式を奪ってしまう
という実務をやっていますけども、これが本
当に適法なのかどうかはやや疑問です。しか
し、今の条文からいけばそういうやり方しか
できませんから、その形で今実務が止まって
ると、こんな形になっています。
　これの問題点をクリアするために使ってい
るのが、全部取得条項付種類株式の取得とい
うやり方なのですが（37・38頁の図を参照）、
これは発行している株式について、オーナー
が今8000株、オーナーの家族が4000株、排除
したい株主5人が各800株を持っているとい
うような状況になっているという場合に、全
部取得条項付種類株式という株式に変えてし
まうというやり方があるのです。
　全部取得条項付種類株式は、聞いても分か
らないと思いますが、株主総会の多数決に
よって、取得しますといったその株式は全部
会社が取得できるという種類の株式のことで
す。これを、これまで普通の株式だけを発行
している会社で、その普通株式を全部取得条
項付種類株式にすり替えてしまうのですね。
株主総会でまず、従来の株式をA種類株式、
全部取得条項付種類株式をB種類株式と呼ん
で、定款にB種類株式の発行を根拠づける定
款変更をします。そして、このA種類株式を
今度はB種類株式に変更する定款変更を株主
総会の特別決議で行います。そうすると、こ
の会社は二つの種類の株式を発行できる会社
なのですけども、もともとはそのうちの普通
株式しか発行していなかった、それがすり替
わって全部取得条項付種類株式しか発行して
ない会社にすり替わるわけです。このような
状態でどんなことをするかといいますと、下
のほうを見てもらうと一番分かりやすいので
すけれども、この別の方法と書いてある、こ
れが一般的ですから、別の方法というのを書
きましたが、全部取得をするときは対価が必
要なのですよね。この全部取得条項付種類株
式を買うわけだから、買うときに何か対価が
必要なのです。今全部取得条項付種類株式と
いうのはB種類株式と呼んでいましたよね。
もともと普通株式がA種類株式。これは全部
取得条項付種類株式というB種類株式にすり
替えているわけです。これを1000株の全部取
得条項付種類株式に対して、１株のA種類株
式、つまり普通株式を出しますという、こう
いう対価関係で全部取得をするわけです。ど
うなりましたかね。1000株に対して１株の普
通株式を、その普通株式というのはA種類株
式ですね、今もともとA種類株式しか発行し
ていなかった会社が、定款変更によって全部
B種類株式、つまり全部取得条項付種類株式
にすり替えてしまったわけです。それを全部
取得するという特別決議をすると、全部取得
できてしまうわけですよね。そのときの対価
としてA種類株式を発行するのですが、全部
取得条項付種類株式であるB種類株式1000株
に対して普通株式であるA種類株式を１株発
行しますというそういう対価条件にすると、
8000、4000、800という状態がどうなるかと
いうと、オーナー株主は、8株新しい株式を
もらうことになりますよね。A種類株を8株。
オーナーの家族は4株。排除したい人たちは
みんな端数なので、１株ももらえないという
状態になるわけです。１株ももらえない状態
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になりますと、法律上のルールは、端数の分
だけ売って、そして現金に換えて、現金で端
数分を清算しなさいという条文になっている
のですよ。これは結局、現金で追い出したの
と一緒でしょう。こうやって排除するという
やり方を使うと、多数派が排除される危険性
はないわけです。少数派の株主だけを排除で
きるという、こういう仕掛けになっていると
いうこと。これが、現在使っている実務とい
うことなのです。
　しかし、このやり方に対して、やっぱり回
りくどいでしょう。A種類株式を全部取得条
項付種類株式にするためには、全部取得条項
付種類株式を発行する旨の定款変更、種類株
式発行会社になりました。次にA種をB種に
変える定款変更ですね。そして最後には、全
部取得をするための株主総会の決議。このよ
うに株主総会を３回やらなければならないわ
けです。そしてそれを今度は株式と取り換え
て、端数をわざと作って、その分の端数の売
却を行って、そしてそれ現金化してと、面倒
ですよね。こういう状態が生じてしまった理
由というのは、実は次の点にあるのです。あ
る会社の株式を、Aさんが8パーセント、残
りの人が92パーセント持っているという状態
があったとしますと、この8パーセントの人
を追い出す方法っていうのは、実は略式組織
再編というのを使うことが正解なのですね。
どうやってやるかというと、このBというの
が会社だった場合、これを吸収合併するわけ
です。これ吸収合併すると、これ先程やりま
したでしょう、一番最初に吸収合併の話をし
ましたけど思い出していただければ、こっち
の会社は消滅しますよね。そのときの対価を
現金にすれば、この人を追い出せるでしょ
う。この人は反対する余地もないのですよ。
これが90パーセント以上の株式を保有してい
ると、略式組織再編といって、こっちの株主
総会の決議をやることなく、自動的に吸収で
きてしまうのですね。略式組織再編で吸収を
して、キャッシュアウト・マージャーで現金
対価にしてしまうと、この人が自動的に出て
行きますから、いっぺんに済んでしまう話な
のです。すごく簡単な話なのですね。
　ところが、ここにさっき出てきた課税の問
題があるのです。現金対価合併にしてしまい
ますと、課税されてしまって、いったんここ
の財産自体の評価替えをして、時価でもう一
回評価し直すことによって、含み益分につい
ての課税が起こってしまうわけです。今まで
隠れていた、取得原価で帳簿に書いているで
しょう、買ったときは1000万円の土地だった、
これ1500万円になっていましたという、その
500万円がこのとき表に出てくるので、その
分について取得したときに課税されてしまう
わけです。やせ細ってしまうわけなのね。だ
から使えませんということで、この方法は使
われていないわけ。でもこれで本当は簡単に
済むのです。しかしこの面倒なことをやっ
て、税金が掛からないようにするために、こ
の会社の株式を全部取得条項付種類株式にし
て、そして全部取得の決議をしたときに、端
数になるような形にして、Aだけがキャッ
シュアウトされるという仕掛けでやると税金
が掛からない。これが理由で面倒なことを
やっていたのです。
　そこで今回の会社法の改正、これは今年の
改正ですけど、キャッシュアウトの制度（39
頁の図を参照）を新設いたしまして、特別支
配株主、総株主の議決権の90パーセント以上
保有する株主による、株式等売り渡し請求と
いう、こういう制度を導入したわけなので
す。これはどういうことかというと、今の話っ
てこの会社を絡めてやっていましたけども、
簡単に言えば、株主間の売買であって、会社
は関係ない形にしたのです。つまり、この人
の持っている株式を強制的にこっちの人に売
らせる制度を作ってしまえば、問題は解決す
るということで、この強制的に売り渡しを請
求する制度、「特別支配株主による株式等売
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り渡し請求」、こういう制度を新設したので
す。そうすることによって、今まで面倒なこ
とをやっていたものを、税金が掛からずに、
スーッと強制的に買えることになったわけで
す。この問題は実はこれからです、今年の改
正ですから。
　どんな問題があるのかということだけをお
話して、終わりにしますけども、実はもとも
とこのキャッシュアウトの主たる適用場面と
いうのは、この会社をファンドが公開買い付
けをしました、上場会社ですよ、公開買い付
けをした結果、90パーセント以上の人が株式
を売ってくれた、しかしごね得があるのでは
と思って残っている人たち、こういう人たち
を追い出すために使うというのが本来の目的
なのです。ごね
4 4
られても何の意味もないの
で、従って、そのときの公開買い付け価格で
締め出しを図る、裁判所は、それはいいです
よという形になっているので、こんなケース
を念頭に制度を作ったわけです。公開買い付
けに応じることが合理的だったのに、高値で
売りつけようみたいな思惑で残った人から、
株式を強制的に売らせるためのものだという
ことで、一定程度合理性があると考えられて
きたわけです。
　しかし、この制度は公開会社だけではな
く、非公開会社にも適用されるように作られ
ている。ここで踏みとどまって考えなければ
ならないのは、90パーセント株式を持ってい
るからといって、言い換えれば相手方がどん
なに少数だからといって、売りたくないと
いっている人から本当に株式を強制的に買い
取っていいのかという点に、本当は重要な問
題があるのです。そのことについて、何の手
当もしないまま、今回改正条文を作ったので
す。
　法制審議会には私も参加していましたけれ
ど、法制審議会での議論は、今出てきた、大
量の公開買い付けになってごねている人を
追い出す、この説明だけでずっと進んでき
て、それに対して、特に違和感なくみんなが
価値判断としても了解していて、そのための
手続きを作って、課税が起こらないような手
続きを用意した。しかしその適用範囲につい
ては、広く全ての会社というふうになったの
で、そこで今回の話のような、事業承継で株
式が分散してしまって、嫌だという場面でも
4 4 4 4
使えるという話になったわけです。従来の制
度では、会社に対する売渡しを請求できる旨
の定款を設けるわけでしたが、この場合に
は、相続人の議決権が排除されるため、持ち
株比率にかかわらず強制排除できる仕組み
だったわけですが、今回の改正で導入され
た特別支配株主による売渡請求の場合は、90
パーセント以上の株式を有する多数派にだ
け、気に入らない少数派を排除する力を与え
るわけですから、これって正義に反するので
はないか、という感じもするわけです。した
がって、今後の実務の中で、これをある意味
では合理的な制度として改善していく必要が
あるのではないかと考えられるわけです。例
えば、ドイツなどでは、これに対して、正当
な理由がなければ買えません、あるいは重大
な事由がなければ買えませんというような、
他の要件を加味することによって、オートマ
チックに買えるものではなくて、先程言った
ように、この人が反社会的勢力で、いてもらっ
ては困りますというような、そういう理由が
あるときにはおこなってもいいけども、ただ
普通に相続したら、お前は少数なのだから出
ていけというような、そんな乱暴なことは駄
目でしょうという形になるはずなのですが、
今回の改正ではそれができてしまう形になっ
ているので、この点は今後議論を進めていか
なければいけないということなのです。
　今日はこのように、ある意味でいろいろな
手の内を示しながら、会社法というものが普
段見えている世界とは違ったところの、事業
承継にもさまざまな手当を講じていることを
お話しました。しかしながら、途中でお話し
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ましたように、せっかくいい制度を作って
も、実際にはなかなか利用してもらえない状
態になっているのです。それは、サポートす
る人が十分な知識を持たずに、リーガルサ
ポートが不十分だという問題があるというこ
と、他方において、税金上の問題が出てきて、
財務省が協力的ではないといった問題がある
ということです。それから、法制度そのもの
が実はあいまいな形で設計されていて、別な
ものを想定しているために、そのまま使って
いいのかと思われるものがいくつかある。例
えば、この制度であれば、法律上の手続きか
らいけば何の理由もなくどんどん株式のパー
センテージだけで追い出せるという仕掛けだ
けど、それでいいのですか。途中にありまし
た、属人的定め。属人的に特別な個性を持っ
ている人には特別な議決権を与える制度はあ
りますから、作ろうと思えば、取締役という
属性を持っている人だけが、次の取締役の選
任議決権を持つという制度は作れるのです。
でもこれ本当にいいのですか、といったもの
があるのです。
　実務を洗練されたものにしていかなければ
ならないのですが、先に進まない状態で止
まっているわけです。このこと自体は、ある
意味では、法の支配がまだ十分津々浦々に行
き渡っていないことを表しているわけなの
で、こういった機会に、会社法にもっと関心
を持っていただいて、何か突破口となるべき
解決策があるのではないか、考えていただけ
ればと思います。もしここに法曹関係の方、
将来法曹を目指している方がおられるのであ
れば、そこに活躍の機会があるということを
理解して、少し会社法にも目を向けていただ
ければと思います。時間になりました。これ
で終わります。どうもありがとうございまし
た。
司会　本来ならば、15回位やらなければいけ
ない内容を、90分でうまくまとめていただき
ました。学生諸君もこのテーマを授業でやっ
たかもしれませんが、これをきっかけにまた
学習をしてほしいと思います。
　一般の方、ご質問、あるいはこの際に聞い
ておきたいことがあれば、どうぞ。
野村　何でも結構です。時間はありますか
ら、どうぞ。
聴講者　きょうの講演とは関係ないのです
が、名義株がありまして、その名義株はその
会社が、定款上は株券発行会社なのですが、
実際には発行していないと。こういった場合
の名義株を、ちょっとどういう形で処理した
らいいのかご質問させていただきたいと。
野村　まず一つは、株券発行会社の話って非
常に深刻でありまして、株券発行する発行し
ないというのは法制度が随分ずれてきまし
て、もともとは株券は絶対発行しなければい
けないという時代があったのですね。ところ
が、ある時期から株券は定款に例外規定を設
けて、発行しないというふうに規定すると、
株券不発行でも構わないということになった
のですが、あまりそういうことをやらなくて
もどうせ発行していないのだからということ
で、定款を設けなかったという会社がほとん
どなわけです。その会社が、今度株券を発行
しないのが原則になりまして、株券を発行す
るのであれば、定款に株券を発行するという
ふうに記載するという制度になったときに、
直前まで株券を発行しないという定款規定を
設けていない会社は、みんな発行しますとい
う定款があるものと見なされてしまったの
で、実はずっと怠慢な会社は、株券発行会社
になってしまっているというのが大半なわけ
であります。今現在株券を発行しないのが原
則になっていますけども、ほとんどの中小企
業は手当をしてこなかったので、株券発行会
社になってしまっているという、そういう状
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態なんですよね。
聴講者　名義株が、設立当時の、昔に作った
会社ですから、名義株なんて存在しているの
ですね。それを事業承継するに際して、処理
しなければいけない。その処理の方法をお伺
いしたいのですが。
野村　今お話をした、株券不発行の会社、株
券発行の会社っていうものの適正化を図らな
いと、株をそもそも売れないですし、承継で
きないのですよね。ですから、そこの部分で
まずは株券を発行するのはおかしいですか
ら、株券不発行の会社に変えるということを
まずしなければいけないと思います。
聴講者　定款変更をするということでしょう
か。
野村　そうですね。定款変更をして、株券を
発行しないという形になりますと、株式の譲
渡は意思表示だけでできるという形になりま
すので、その創業時の株式については、意思
表示によって誰かに承継させるということが
ようやく可能になると。そうでなければ、株
券発行会社で株券不発行の状態になっていま
すと、株式の譲渡には株券の交付が必要だと
いうことになってしまって、にっちもさっち
もいかないという状態になりますので、まず
は株券不発行の会社にして、そのうちで今度
は意思表示によって株式を譲渡させるという
形で、承継をさせていくということが必要に
なります。ただ意思表示をしたときに、不明
確になります。対抗要件を具備しなければい
けませんので、この株主名簿がすごく重要に
なってくるのですね。そういう会社の場合に
は、株主名簿に記載することが対抗要件で
す。しかし、株券発行しない会社は通常株主
名簿がないのです。ですから、株主名簿も作
りまして、それで株主名簿の記載を整える必
要があります。ですから、創業時のAさんと
いう人がまず最初の株主名簿の記載名義人だ
としますと、その段階で、あと途中に名義の
書き換えはなかったものとして、中間省略登
記みたいな形で、こっちからこっちに新たに
株式が譲渡されましたということの名義の書
き換えをすると、それで新たな株式の承継が
できるという形になります。その上で、先ほ
どからやっておりますように、まずは本当に
それで誰に承継させるのかといった話が当然
出てくるので、あとは承継の問題ですから、
株式を承継させますと、先程出てきた民法上
の遺留分の問題などいろいろ出てきますね、
特例措置を申請するというような形で承継を
していくという形になると思います。まずい
ずれにせよ、最初のご質問というのは、不明
確な状態をどうやって解消するかという話で
すけども、まずは今定款変更、実は何もして
ないわけなのですが、みなされて株券発行会
社になっている会社の場合、まずそこを是正
して、それから株主名簿を作って、株式が譲
渡できる状態にして、意思表示によって譲渡
するというようなやり方になるのではないか
なと思います。
司会　学生諸君は、会社分割、それから種類
株式は、試験に出ないということで勉強をし
ていないかもしれませんが、実務に入ると、
法曹にならなくても、会社に入ってこんなこ
とをやらなきゃいけない、あるいは、改正会
社法で作られたような仕組みに移行すると、
社外取締役をどうやって選任するのかという
ようなことで、実務に数年後に携わるかもし
れません。今日のレジュメで、あるいは今先
生がおられる弁護士事務所にお電話をするな
りして、再度会社法の教科書を読む機会が出
てくると思います。今日の講演を記憶にとど
めておいて、頑張って下さい。
野村　ちょっと学生さんにエールというのは
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おかしいですけども、法律学は努力次第で
す。他の学問だと、あるいは分かりやすく言
うと、私いま、中央大学陸上部の部長をやっ
ているのですけど、100メートルはやっぱり
天性の素質がないと走れないですよ。桐生君
という選手がいますよね、速いのがね。うち
にも谷口というのがいて、むちゃくちゃ速い
ですよ。世界大会リレーで、桐生君からバト
ンもらってゴールしている選手だから、すご
く速いわけです。一緒に走ったら、もうあっ
という間に向こうへ行ってしまう。こっちも
真面目に走っているのですよ。それでもこう
いう天性の差は、もうしょうがないですよ
ね。こんなものにチャレンジしたって、乗り
越えることは難しい。
　だけども法律というのは、何てことはな
い、たくさん勉強してたくさん覚えた人の勝
ちだから。たくさんそれを理解して、それを
吸収した人の勝ちなのですよ。先天的な才能
によって、この人が絶対的に有利といったこ
とはないのです。だからやり方次第なわけで
す。
　仮に私が、スポーツの分野にいって、例え
ば野球やろうと思っても、恐らく挫折して、
今日は丁度ドラフト会議がありますが、誰か
らも指名されない。さらにいえば、芸術の世
界にいって、絵を描いたって、そんなもの趣
味の一種で、誰からも見向きもされない。やっ
ぱりかなり先天的なところで、得意不得意に
よって決まってしまう部分があると思うので
すけど、法律は、それがいらない分野なので
すよ。誰でも参加できる。誰でもそれをやれ
ば身に付くというものなのですよ。というこ
とは、そこにはチャンスがあるのですよ。い
ろいろなものを選択していく中で、絶対かな
わないものを選択すると、不幸になってしま
うことはあるけども、かなう世界なので、今
は始まったばかりでも、ずっと努力していけ
ば必ず勝てるのですよ。
　私は、大学の教員になる前に大学院で勉強
していて、将来大学の教員になれるかどうか
分からないという暗中模索の時代がありまし
た。そしたら一橋大学の教授ですけど、非常
に有名な先生で、私がたまたま他学科履修
みたいな分野でその授業を受けていたので
す。あるとき、その先生がぼそっと言ったの
です、「野村君、将来見えないだろ」と。将
来不安があると、「いろいろやってなかなか
どうなるか分からないとみんな思っているで
しょう」と、だけども、「法律の分野はいい
よ」と、「これは先天的な能力によって最初
から決まっているものじゃないから、結局は
努力次第だから、この分野いいよ」というふ
うに言ってくれた。そして何て言ったかとい
うと、「10年努力を続けろ」って言われたの
ですよ。10年努力を続ければ、必ず芽が出るっ
て。「本当ですか、先生」と言ったのだけど、
心は簡単なのです。10年努力できる人が少な
いのですよね。つまり、この分野っていうの
は、能力で決まっているわけじゃなくて努力
だけだから、だとすると、努力で頑張れるわ
けでしょう。10年頑張り続けるということが
できれば、一つ一つの歩みはのろくても、10
年続けること自体が至難の業だから、みんな
やめてくわけです。そうすると、最後10年たっ
たときに、横見たら誰もいないわけですよ。
第一人者ってことになるわけ。そういう分野
なのですよ。だから、チャンスがあるものな
ので、自分が例えばものすごくこれに関心が
あると、一つでもいいですよ、例えば知財な
ら知財。なんだかとても面白そうだなと、特
許について。
　最近『下町ロケット』というドラマやっ
ていましたよね。見ました？ TBSで始まり
ました。私TBSの『あさチャン！』という番
組に出ているので、一応宣伝してきますけ
ど、TBSの日曜劇場、毎週やっています。そ
れでその『下町ロケット』、それを見ている
と、特許紛争が出てきます。本当に田舎の小
さな会社でも特許持っていれば勝ちみたい
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な、そういうドラマです。それに自分の関心
があるならば、別に弁護士に関心がなくて
も、そういった技術のあるところで、自分が
特許を守るという仕事をしたいというふうに
思ったら、特許の本を一生懸命に読みますよ
ね。知的財産についてのいろいろな勉強をし
ますよね。それを一生懸命10年間続けられれ
ば、そこの分野の第一人者になれるわけです
よ。そういうチャンスのある分野なので、ぜ
ひ諦めずにここぞと決めたものについては、
もし法律を勉強されているのであれば、法
律というものを武器にできるまで10年頑張る
と。うそだと思って10年やってみると、隣に
は人いなくなりますから。みんな１年目で挫
折、2年目で挫折、３年目で挫折、どんどん
人がいなくなってくる。最後のほうに残って
いるのは5人ぐらいかもしれません。最後10
年どこまでいけるの、はい8年目で３人いな
くなりました、９年目であと2人いなくなっ
たら、もう自分しかいないのです。そういう
ふうになるのです。ですから、一つのものに
定めて努力をすれば、それは必ずやそこに芽
が出るチャンスがあるという分野なのです。
だから、法律の話をして、私なんかこうやっ
ていると、なんだかとてもいろいろなことを
分かっているように見えるかもしれないけれ
ど、長い間やってきたわけですよ。そういう
ことによってできてくるものなので、それを
一生懸命チャレンジしてもらう。そうすれ
ば、走るのを10年やったところで絶対桐生君
には勝てないかもしれないけど、10年間みん
なが努力すれば私に勝つことは絶対できる。
そういうような分野だというふうに考えても
らって、ぜひチャンスがあったら頑張っても
らえればなというふうに、今日は学生さんた
くさんいますので、一言だけ言っておきたい
と思います。
　この間、ある所でこういう話を学生向けに
行いましたが、みんな聞いているのか、聞い
てないのか分かりませんでした。そして、「質
問はありますか」と言ったら、その前日に、
私夕方の『news every．』という番組に出て
いるのですが、そのときに、『掟上今日子の
備忘録』という番組が始まりますという、番
宣でガッキーが来ていたのですね、隣に。そ
の質問は、「ガッキーはどうでしたか」。こう
いう質問で終わってしまった講演会に比べ
て、今日は素晴らしいご質問をいただいて、
終わることができました。あとは心に秘めて
いるさまざまな質問を、今日は言えなかった
かもしれませんが、何か疑問があったら自分
で解決してもらえればありがたいと思いま
す。ちょっと長くなりましたが、これで終わ
ります。どうもありがとうございました。
司会　野村先生、忙しいと思いますが、お体
に気を付けて、ご活躍下さい。
司会者：河原文敬（本学教授）
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